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Sumario

Enquadramento Internacional

*

A economia mundial abrandou no inicio do terceiro trimestre de 2021, abrandamento
fortemente associado a persisténcia da disrupcdo das cadeias de fornecimentos glo-
bais, uma das consequéncias da pandemia. Em julho de 2021, a producdo industrial
mundial desacelerou para 8,2% em termos homadlogos (11,4% no més precedente) e
o comércio mundial de mercadorias também foi menos positivo.

No terceiro trimestre de 2021, devera registar-se um abrandamento da atividade eco-
nomica dos EUA, com destaque para uma diminuicdo da producdo industrial. Neste
periodo, a atividade econdmica da China teve um crescimento menos robusto afetada,
em parte, pelo avango da variante Delta.

No terceiro trimestre de 2021, o indicador de sentimento econémico da Unido Europeia
(UE) e da area do euro (AE) continuou a superar o nivel anterior a pandemia (quarto
trimestre de 20219). Em agosto de 2021, a taxa de inflagdo homdloga da area do euro
acelerou para 3% (2,2% no més anterior) resultando sobretudo do forte crescimento
dos pregos de energia.

Em setembro de 2021 e, até ao dia 27, o preco do petréleo Brent aumentou, em média,
para 74 USD/bbl (63 €/bbl) impulsionado pela reducdo dos inventarios dos EUA e pela
recuperagao da procura.

As taxas de juro de curto prazo subiram tanto nos EUA como na area do euro; para
0,12% e -0,55%, respetivamente, em setembro (até ao dia 27) e as de longo prazo
também evoluiram no sentido ascendente, apesar dos prémios de risco dos paises
periféricos da area do euro terem descido neste mesmo més.

Em finais de setembro de 2021, o euro depreciou-se face ao doélar, tendo atingido 1,17
no dia 27 e os indices bolsistas internacionais apresentaram uma evolugdo menos fa-
voravel.

Conjuntura Nacional

*

No segundo trimestre de 2021, a capacidade de financiamento da economia situou-se
em 0,1% do PIB (mais 0,1 p.p. que no trimestre anterior). O saldo das administracdes
publicas, obteve uma melhoria de 1,2 p.p. (-7% do PIB no primeiro trimestre e -5,3%
no segundo).

No més de setembro, o indicador de clima econémico diminuiu apds o crescimento
registado em agosto, em resultado da deterioracao do indice nos setores do comércio
e servicos e construcdo, apesar da melhoria verificada na industria.

No trimestre terminado em agosto, verificou-se um crescimento no indice de volume
de negdcios do comércio a retalho e no indice de producdo da industria transforma-
dora;

O indice de volume de negdcios nos setores da indUstria transformadora e dos servigos
e o indice de producdo da construcdo e obras publicas apresentaram crescimento no
trimestre terminado em julho.

As vendas de automoveis ligeiros de passageiros apresentaram, em agosto, uma di-
minuigdo homologa de 35,8%;

A FBCF, no trimestre terminado em julho, registou uma taxa de variagdo homdloga de
11,1%, em resultado de variacdes positivas de todas as componentes.
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No comércio internacional de bens, no trimestre terminado em julho, as exportagGes
tiveram crescimento de 26,6% e as importagdes de 33,5% (49,17% e 48,2% no se-
gundo trimestre, respetivamente).

O défice acumulado da balanca corrente, melhorou em termos homodlogos em 304
milhdes de euros. No mesmo periodo, registou-se uma capacidade de financiamento
da balanga corrente e de capital de 256 milhdes de euros.

A taxa de desemprego em agosto diminuiu para 6,4%, menos 0,2 p.p. relativamente
a julho, com o numero total de desempregados registados no pais a diminuir 10% face
a agosto de 2020;

A variagdo homologa do IPC e do IPC subjacente foi de 1,5 e de 0,9% respetivamente,
no setor industrial, os precos aumentaram 11% em agosto.

Até ao final de agosto de 2021, a execucdao orcamental das Administracdes Publicas
registou um défice de 6.878 M€, uma degradacdo de 550 M€ face ao verificado no
periodo homodlogo. O défice primario cifrou-se em 2.308 M€, registando igualmente
uma degradacao (de 1.009 ME€). Estes resultados continuam a ser condicionados pelos
efeitos da pandemia de COVID -19 cujo efeito no saldo Global se estima em 4.052 M.

O comportamento da Receita resultou essencialmente do crescimento da Receita Fiscal
(1,3%) e das Contribuicbes Sociais (7,6%), bem como das Outras Transferéncias Cor-
rentes, em parte justificado pela transferéncia de fundos europeus. Do lado da des-
pesa, destaca-se o crescimento das Outras Transferéncia Correntes, das Despesa de
Capital e com Pessoal.

Por subsectores, a Administragdo Central e a Administracdo Regional e Local regista-
ram défices de 6.857 M€ e 71 M€ respetivamente, enquanto a Seguranca Social apre-
sentou superavit de 50M€.

De acordo com o Banco de Portugal, no final do més de julho de 2021, a divida publica
atingiu 274 585 M€, uma diminuicdo de 2 916 M€ face ao més anterior e mais 4 094
M€ que no final de 2020. A divida liquida de depdsitos das administracées publicas
registou uma diminuicdo de 1 296 M€ face ao verificado no final do primeiro semestre
e mais 8 146 M€ que no final do ano de 2020.

No final de agosto, a divida direta do Estado atingiu 272 900 M€ (menos 837 M€ que
no final do més anterior) e 272 516 M€ apds cobertura cambial.

Comércio Internacional

*

Os resultados preliminares das estatisticas do comércio internacional recente-
mente divulgados! apontam para um crescimento homdlogo das exportacdoes de mer-
cadorias de 22,2% nos primeiros sete meses de 2021. Neste mesmo periodo, as im-
portacdes aumentaram 17,3%, o que levou a uma recuperacdo do défice da balanga
comercial (fob-cif) de 0,3%, correspondendo a 29 milhdes de euros. A taxa de cober-
tura das importagdes pelas exportacdes foi de 81,2%, mais 3,3 p.p. que em igual
periodo de 2020.

Nos primeiros sete meses de 2021, o crescimento homologo das exportacées de mer-
cadorias, excluindo os produtos energéticos, foi inferior ao crescimento das exporta-
coes totais (21%). As importagdes registaram uma variacdo homologa positiva inferior
ao crescimento das exportagdes (16,3%), o que levou a uma melhoria do saldo nega-
tivo da respetiva balanga comercial em 5%.

" Resultados mensais preliminares de janeiro a julho de 2021.

8
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No ultimo ano a terminar em julho de 2021, as exportagdes de mercadorias aumenta-
ram 11,3% em termos homdlogos, sendo que a maioria dos grupos contribuiu positi-
vamente para este comportamento. Destaca-se o contributo positivo das “Maquinas e
aparelhos e suas partes” (+2,2 p.p.), dos “Minérios e metais” (+2 p.p.), do “Material
de transporte terrestre e suas partes” e dos “Quimicos” (ambos com +1,9 p.p.) e dos
“Produtos acabados diversos” (+1,2 p.p.). Nos primeiros sete meses de 2021, deve
igualmente destacar-se o contributo positivo dos “Minérios e metais” e das “Maquinas
e aparelhos e suas partes” (ambos com +3,5 p.p.), seguidos do contributo dos “Qui-
micos” (+3,3 p.p.) e do “Material de transp. terrestre e suas partes” (+3,2 p.p.).

De janeiro a julho de 2021, as exportagdes para o mercado comunitario cresceram,
em termos homadlogos, 22,3% e contribuiram em 16 p.p. para o crescimento das ex-
portacoes totais de mercadorias. As exportacdes para os paises da UE-14 cresceram
21,7% e as exportacGes para os paises do Alargamento aumentaram 30,4%, sendo os
respetivos contributos para o crescimento do total das exportacdes de 14,5 p.p. e 1,4
p.p.. As exportacdes para a Bélgica, foram o principal mercado de destino das expor-
tacdes portuguesas de mercadorias (30,7% do total de janeiro a julho de 2021). As
exportacoes para Espanha registaram o maior contributo Intra UE-14 (+7 p.p.) para o
crescimento das exportacdes, seguidas das exportacdes para Franca e Alemanha
(+2,7 p.p. € +1,6 p.p., respetivamente).

Nos primeiros sete meses de 2021, as exportagdes para os Paises Terceiros registaram
um crescimento homologo de 22,2%, representando 28,4% do total das exportacdes
nacionais (igual contributo face ao periodo homdlogo). Destaca-se o comportamento
positivo das exportagdes para Marrocos (+90,7%), China (+47.5%) e EUA (+26%).

De acordo com os dados da Balanga de Pagamentos divulgados para o més de julho
de 2021, as Exportagdes de Bens e Servigos registaram um crescimento homaélogo de
14,9% nos primeiros sete meses de 2021. A componente de Bens registou uma melhor
performance relativamente a dos Servicos (23,3% e -4,4%, respetivamente) e contri-
buiu positivamente (16,2 p.p.) para o crescimento do total das exportagdes.

BMEP N.© 09|2021 - Sumario 9
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1. Enquadramento Internacional

A economia mundial abrandou no inicio do terceiro trimestre de 2021, abrandamento fortemente associado a persisténcia
da disrupgéo das cadeias de fornecimentos globais, uma das consequéncias da pandemia de COVID-19.

Atividade Economica Mundial

Figura 1.2. Importagdes de Mercadorias

Em julho de 2021, a produgéo industrial mundial desacelerou (VH em volume, em %)

para 8,2% em termos homodlogos (11,4% no més prece-

250 ¢
dente) devido sobretudo ao abrandamento das economias |
avancgadas. ’
150 |
Figura 1.1.Producéo Industrial 365 1.
(VH, em %) '
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10,0 15,0 |
50 20,0 L
’ 2 3T 8§ 8§ § 8 §8 § § § & &
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-10,0 Fonte: CPB.
-15,0
200 L As trocas comerciais registaram uma desaceleracdo quer
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3 % § 5 g | 3 3 § & g = 3 Esta evolugéo deveu-se, em parte, a persisténcia dos estran-
s Economia Mundial Economias Avancadas gulamentos da oferta mundial de bens intermédios.

Economias Emergentes Figura 1.3. Exportagdes de Mercadorias

Fonte: CPB. (VH em volume, em %)
350
O comércio mundial de mercadorias também teve um cres-
cimento mais contido, resultando sobretudo de um recuo 250
mais acentuado das exportacdes. o
Com efeito, em julho de 2021 e, em termos homélogos reais:
5,0
e 0 comércio mundial registou um crescimento de 9,8%
(15,8% no més anterior); 50
e as exportacdes e importagdes mundiais abrandaram para -15,0
9,2% e 10,5%, respetivamente (15,5% e 16,1%, respeti-
. 250 L
vamente, anteriormente). 2 2 2 g 2 2 g 2 € T S S =
e ECONOMias Avancadas ~— Economias Emergentes
Fonte: CPB.
Quadro 1.1. Indicadores de Atividade Econémica Mundial
2020 2021 2021
Indicador Unidade 2020
2T | 3T | 47 T 2T abr | mai | jun | jul
indice de Produgao Industrial M undial VH -4.4 -0,5 -3,1 0.2 74 %38 79 53 14 8.2
Economias Avangadas VH -6,6 -7 -5,8 -2,1 09 75 229 8,2 18 78
Economias Emergentes VH -2,3 -54 -04 25 #“,1 ©4 13,6 ©7 10,9 85
Comércio Mundial de M ercadorias VH real -5,4 -4,0 -4,2 0.2 6.9 211 246 233 158 9,8
Importagdes Mundiais VH real -5,3 -18,5 -5,0 05 6,3 20,8 232 232 6,1 10,5
Economias Avangadas VH real -5,6 -47 -4,8 11 47 206 232 232 6,1 10,5
Economias Emergentes VH real -4.6 -10,6 -5,6 -0,8 98 211 218 248 6.9 23
Exportagdes Mundiais VH real -55 -4,5 -34 0,0 75 215 26,1 234 15,5 9,2
Economias Avancgadas VH real -6,8 -85 -5,2 -0,8 31 239 313 26,0 5,3 10,5
Economias Emergentes VH real -29 -6,5 0,1 17 6.5 74 74 8.9 15,8 6.9

Fonte: CPB.
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Atividade Economica Extra-UE

No segundo trimestre de 2021, o crescimento em volume do Figura 1.5. Consumo Pméadjz e Vendas a Retalho dos

PIB do G20 desacelerou para 0,4% em cadeia e aumentou (VH, em %)

para 4% em termos homodlogos (0,9% e 3,5%, respetiva- — .

mente, no primeiro trimestre); tendo superado o nivel regis-
tado antes da pandemia (Ultimo trimestre de 2019) com evo- 130 | | 300
lugdo muito distinta entre paises.
A taxa de desemprego da OCDE baixou para 6,2%, em julho o0 1200
de 2021 (5,3% em fevereiro de 2020, més anterior a pande- 30
mia) e a taxa de inflacdo acelerou para 4,2% (4% no més 10,0
precedente) refletindo o forte crescimento dos pregcos de
energia. 70 F 100
Figura 1.4. Producgao Industri?l_e Indicadores de Confi- 120 L | 400
anga dos empresarios dos EUA R R T T
100 168 2018 2019 2020 2021
= Consumo Privado (real, escala da esquerda)
a0 | T = Vendas a retalho (nominal, escala da direita)
0,0 55 Fontes: Bureau of Economic Analysis; Census Bureau. * Média de julho e
agosto p/vendas a retalho e média do trimestre terminado em julho para con-
50 | 1{ 50 sumo privado.
-10,0 + {45 A atividade econémica da China desacelerou no terceiro tri-
mestre de 2021 devido, em parte, ao avango da pandemia
R Clalw ] L fw ][ ]| o] e “0 (variante Delta). Adicionalmente, evidenciam-se preocupa-
2018 2019 2020 2021 ¢des em torno do impacto da crise imobiliaria (incumprimento
de Evergrande) na economia e respetivo contagio ao sistema
. Producdo Industrial (VH) (escala da esquerda) financeiro.

e indice ISM da Industria Transformadora (escala da direita)

indice ISM dos Servi la da direit . - . . .
dioalMidos:Serges foscaluidastinRe) Figura 1.6 Comércio Externo de Mercadorias da China

Fontes: Federal Reserve; ISM. * Média de julho e agosto.

(VH em volume, em %)
Os indicadores disponiveis para os EUA indicam um abran-
damento da atividade econdémica no terceiro trimestre de
2021, em consequéncia da elevada incidéncia da variante ~ 5.0
Delta e das disrupgdes das cadeias de fornecimentos. No 500 |
conjunto dos meses de julho e agosto de 2021 e, em termos

800 r

, . 350
homadlogos nominais:
e aproducéo industrial diminuiu 1%, comparado com 200 1
um aumento de 6,5% no segundo trimestre, em li- 50 o
nha com o recuo do indicador de confiangadosem- [ e N
presarios da industria;
250 -
e asvendas a retalho apresentaram um crescimento @ 2 2o 9 o o o 9 9 - T o <
menos robusto e o consumo privado desacelerou. ES § § E g g = § § § g g ES
Em agosto de 2021, a taxa de desemprego desceu para exportagies  eessees importagées
5,2% e a taxa de inflagdo homdloga foi de 5,3% (5,4% em .. ~pg
julho).
Quadro 1.2. Indicadores de Atividade Econémica Extra-EU
Indicador Unidade 2020 2020 2021 2021
2T ‘ 3T ‘ 4T T 2T mai jun jul ago
EUA —PIB real VH -34 =91 29 23 05 12,2 - - - -
Produgao Industrial VH -7,2 -2 -6,3 -6,6 -8,7 6,5 8,5 2,6 -0,7 -13
ISM da Industria Transformadora indice 53,8 457 55,2 59,1 614 60,8 612 60,6 59,5 59,9
ISM dos Servigos indice 56,0 443 64,2 59,9 616 63,1 66,2 604 67,0 60,1
Indicador de Confianga dos Consumidores SRE 815 741 75,7 79,8 80,2 85,6 829 85,5 812 70,3
Taxa de Desemprego % 8,1 13,1 8,8 6,8 6,2 59 58 59 54 52
China—PIB real VH 23 3,2 49 6,5 8,3 79 - - - -
Exportagdes mercadorias VH real -0,1 -12 6,2 9,9 48,5 20,8 17,0 98 89
Japdo —PIB real VH -4.6 -10,1 54 -0,8 -13 7.7 - - - -

Fontes: BEA, Federal Reserve, ISM, Michigan, BLS, NBSC, CPB e COGJ.
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Atividade Economica da UE

No terceiro trimestre de 2021, o indicador de sentimento eco- Em julho de 2021, a taxa de desemprego desceu tanto na
némico da Uni&do Europeia (UE) e da 4rea do euro (AE) con- UE, como na AE, para 6,9% e 7,6%, respetivamente; embora
tinuou a superar o nivel anterior & pandemia (quarto trimestre tenha subido 0,3 p.p., em ambas as zonas, face a abril de

de 2019). 2020.
Figura 1.7. PIB e Indicador de Sentimento Econémico Em agosto de 2021, as expectativas dos empresarios da
da Unido Europeia area do euro quanto a criagdo de emprego melhoraram para

a generalidade dos sectores (servigcos; comércio a retalho e

VH real, em % - S
( ) construgdo); embora tenham recuado na industria transfor-

150 r 1 120 madora;
100 1 110 No segundo trimestre de 2021, o emprego da AE aumentou
5B J 408 1,8% em termos homadlogos (-1,8% no primeiro trimestre) e
o PIB cresceu 14,3% (-1,2% no primeiro trimestre) levando a
00 ' = | %0 uma melhoria de produtividade do trabalho, para 12,3%
50 | | 80 (0,6% no primeiro trimestre).
—| . Figura 1.9. Mercado de Trabalho da Area do Euro
88 1 20
15,0 { 60
||||||||||v |’u‘|u||v ||||||||||v ||||||u 85 |
2018 2019 2020 2021 ’ 110
s AE-19: PIB (VH real, escala da esquerda) 8,2 L
UE-27: PIB (VH real, escala da esquerda) 40
—— AE-19: Indicador de Sentimento Econémico 79
e JE-27: Indicador de Sentimento Econémico 1 10
Fontes: Comissdo Europeia; Eurostat. 761
73 | 4 -20
Os indicadores quantitativos para a area do euro referentes
ao més de julho de 2021 indicam um abrandamento da ativi- 70 ' o _ _ = 30
dade econdmica (produgéo industrial; vendas a retalho e ex- ‘:o'? ?g: E E % % E ?é %
portagbes de bens) resultando sobretudo da escassez de Taxa de Desemprego (Em %, escala da esquerda)
materiais associado a problemas de fornecimentos das ca- Expectativas de Emprego na Ind Transf. (SRE-VCS)
deias globais.
Fontes: Comisséo Europeia; Eurostat.
Figura 1.8. Exportacdes de Mercadorias e Encomendas . . i i
externas da Area do Euro Em agosto de 2021, a taxa de inflagdo homéloga da area do
500 110 euro acelerou para 3% (2,2% no més anterior) resultando so-
400 | bretudo do forte crescimento dos pregos de energia, os quais
300 aumentaram para 15,4% (14,3% em julho). Em termos de
200 1-10 variacdo média dos ultimos 12 meses, a taxa de inflagéo glo-
100 \/\/\ | - bal também subiu para 1,1% (0,8% anteriormente).
122 L T Na &rea do euro, os custos horérios do trabalho da industria
200 | e dos servigos mercantis diminuiram 0,8% em termos homo-
35 | 140 logos nominais no segundo trimestre de 2021 (aumento de
‘40:0 | 50 1,1% no primeiro trimestre).
222888 § 883§ 3§ 3§
Exportacdes (VH nominal, escala da esquerda)
Carteira de Encomendas Extema (SRE-VCS, escala da direita)
Fontes: Comissao Europeia; Eurostat.
Quadro 1.3. Indicadores de Atividade Econémica da UE
Indicador Unidade 2020 2020 2021 2021
2T | 3T | 4T T 2T mai ‘ jun ‘ jul ‘ ago
Unigo Euro peia (UE-27) - PIB real VH 6,1 -B7 -39 41 12 B8 - - - -
Indicador de Sentimento Econdmico (Uge-27)| indice 87,7 712 879 90,6 94,7 13,7 1,0 17,1 18,0 16,5
Area do Euro (AE-99)—PIB real VH -6,5 -#%5 -4,0 -44 -12 %3 - - - -
Indicador de Sentimento Econémico indice 88,2 72,0 88,5 914 953 ™3 M5 17,9 19,0 175
Produgéo Industrial VH -8,5 -20,1 -6,7 -13 31 224 209 103 74
Vendas a Retalho VH real -10 -6,8 26 12 24 18 86 51 32
Taxa de Desemprego % 79 76 8,5 8,2 8,1 8,0 8,0 78 76 :
IHPC VH 03 02 0,0 03 11 18 20 19 22 30

Fontes: Eurostat e CE.
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Mercados Financeiros e Matérias-Primas

Em setembro de 2021 (até ao dia 27), as taxas de juro de O euro face ao dolar depreciou-se para 1,17 a 27 de setem-

curto prazo subiram tanto nos EUA como na area do euro,

para 0,12% e -0,55%, respetivamente.

Figura 1.10. Taxa de Juro a 3 meses do Mercado Mone-
tario

(Média mensal, em %)

EUA

Area do euro

09 f

05

0,1 |

-07

set-19
nov-19
jan-20
mar-20
mai-20
jul-20
set-20
nov-20
jan-21
mar-21
mai-21
jul-21
set-21*

Fonte: BCE. * Média até ao dia 27.

As taxas de juro de longo prazo tém vindo a evoluir no sen-
tido ascendente nos EUA, para cerca de 1,5% no dia 27 de
setembro de 2021 (1,3% no final de agosto) refletindo o inicio
da redugao de compra de ativos (tapering) pela Reserva Fe-

deral no curto prazo (acordo alcangado na reunido de setem-
bro).

Figura 1.11. Taxa de Cambio do Euro face ao Délar

(fim do periodo)
1,24

1,20

1,16

112

1,08

set-19
nov-19
jan-20
mar-20
mai-20
jul-20
set-20
nov-20
jan-21
mar-21
mai-21
jul-21
set-21

Fonte: Banco de Portugal. Para setembro de 2021, o valor é do dia 27.

Quadro 1.4. Indicadores Monetarios

bro de 2021, refletindo a maior apeténcia dos investidores
pela moeda norte-americana como ativo de refugio, perante
a crise do sector imobiliario da China (caso do incumpri-
mento da Evergrande).

Em agosto de 2021, o indice de pregos relativo ao prego do
petréleo importado desceu para cerca de 56 (por memoria
tendo atingido o valor 100 durante a crise petrolifera de
1979).

Em setembro de 2021 e, até ao dia 27, o preco do petréleo
Brent aumentou, em média, para 74 USD/bbl (63 €/bbl) im-
pulsionado pela redugéo dos inventarios dos EUA e pela re-
cuperagao da procura.

Figura 1.12. Prego médio Spot do Petréleo Brent

(Em USD e euros)
760

——US ddélares eur/barril

680 r

600 F

N
o
o

set-19
nov-19
jan-20
mar-20
mai-20
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Fontes: DGEG e Banco de Portugal. * Média até ao dia 27.

No conjunto dos meses de julho e agosto de 2021, o prego
das matérias-primas nao energéticas desacelerou, tendo au-
mentado 30% em termos homodlogos (40% no segundo tri-
mestre).

Desta evolugao, destaca-se um crescimento menos forte dos
precos dos inputs industriais e dos metais, para cerca de
50% e 26%, respetivamente (71% e 45%, no segundo tri-
mestre de 2021).

e Financeiros Internacionais

Indicador Unidade 2020 2020 2021 2021
2T \ 3T \ 4T T 2T mai \ jun \ jul \ ago
Taxa Euribora 3 meses* % -0,55 -042 -0,50 -0,55 -0,54 -0,54 -0,54 -0,54 -0,54 -0,55
Yield OT 10 anos — EUA™ % 0,89 0,68 0,65 0,86 131 158 161 151 131 128
Yield OT 10 anos — Area do euro* % 0,21 046 0,17 -0,05 0,05 0,30 0,38 0,30 0,6 0,06
Taxa de Cambio* Eur/USD 1227 110 1171 1227 1173 1188 1220 1188 1189 1183
DowJones* VvC 72 7.8 76 0,2 78 46 19 -0,1 13 12
DJ Euro Stoxx50* VvC -4,6 6.0 -13 18 97 37 16 06 06 26
Spot do Petréleo Brent em USD/bbl™ USD/bbl 43,22 33,29 4340 45,26 6110 69,01 68,32 73,39 74,31 70,45
Spot do Petréleo Brent em USD/bbl*™ VH -32,6 -512 -30,0 -276 20,0 1073 10,0 80,2 719 56,3
Spot do Petréleo Brent em euros/bbl™* VH -33,9 -50,3 -33,5 -328 9,7 89,6 88,5 684 66,7 57,0
Prego Relativo do Petréleo em euros** 1979=100 36,9 233 343 33,0 445 50,9 50,1 54,1 58,1 55,6

*Fimde periodo; ** Valores médios; *** Prego Relativo do Petréleo é o récio entre o prego deimportagdo de ramas de petréleo bruto em euros e o deflator do PIB em Portugal.

Fontes: BdP, Eurostat, Yahoo, DGEG e GEE.
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2. Conjuntura Nacional
Atividade Economica e Oferta

Segundo as Contas Nacionais Trimestrais por sector insti-
tucional publicadas pelo INE, no segundo trimestre de 2021,
a capacidade de financiamento da economia situou-se em
0,1% do PIB mais 0,1 p.p. que o registado no trimestre an-
terior. No mesmo periodo, verificou-se uma diminuigdo na
capacidade de financiamento das familias e das sociedades
financeiras e uma melhoria da necessidade de financia-
mento das sociedades financeiras O saldo das administra-
¢des publicas melhorou 1,2 p.p., situando-se em -5,3% do
PIB (-7% no primeiro trimestre)

Segundo os dados publicados pelo INE, no més de setem-
bro, o indicador de clima econdmico diminuiu, apds o cres-
cimento registado em agosto. Nesse periodo, observou-se
uma diminuigédo dos indicadores de confianga nos sectores
de atividade do comércio, servigos e constru¢do, enquanto
no sector da industria se verificou um crescimento.

Figura 2.1. Indicadores de confianga
(SRE, MM3)

GPEARI | GEE

No trimestre terminado em julho, o indicador de atividade
econdémica registou um crescimento de 4,9% (que compara
com um crescimento de 8,5% no segundo trimestre).

Numa perspetiva sectorial, os dados, em termos médios ho-
mologos, mostram que:

e No sector do comércio a retalho, o indice de volume de

negocios apresentou um crescimento de 3,9% no tri-
mestre terminado em agosto (8,2% no segundo trimes-
tre).

Na industria transformadora, o indice de producéo
apresentou um crescimento de 1,3% no trimestre ter-
minado em agosto (14,2% no segundo trimestre) e o
indice de volume de negdcios apresentou um aumento
de 24,8% no trimestre terminado em julho (41,9% no
segundo trimestre);

No sector da construgéo e obras publicas, o indice de
produgéo registou um crescimento de 4,2% no trimes-
tre terminado em julho (7,8% no segundo trimestre);

No sector dos servigos, o indice de volume de negécios
apresentou um crescimento de 20,9% no trimestre ter-
minado em julho (31,4% no segundo trimestre).

Figura 2.2. indices de Produgao
(VH, MM3)
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Quadro 2.1. Indicadores de Atividade Econdmica e Oferta
2020 2021 2021
Indicador Unidade 2020
3T 4T m 2T 3T mai jun jul ago set
PIB — CN Trimestrais VH Real -76 -63 -6,8 -5,7 15,5 - - - - -
Indicador de Clima Econédmico SRE-VE -11 -15 -08 -15 15 16 18 22 13 19 16
Indicador de Confianca da Industria SRE-VCS -6,6 -4.8 -%3 -24 -0,7 -3,3 17 2,7 -3,2 -4.1 -26
Indicador de Confianga do Comércio " -0,9 -10,5 -8,3 -15 06 25 -0,6 49 16 40 20
Indicador de Confianga dos Servigos " -23,8 -284 -18,2 -9,2 -2,6 7.2 -44 6,8 52 8,6 79
Indicador de Confianga da Construgéo -6,0 -u4 -4 -84 -8,6 -6,0 -5,6 -95 938 -4,0 43
indice de Produgao Industrial — Ind. Transf. VH -8,3 -13 -14 -17 278 315 10,9 0,2 -71
indice de Volume de Negécios — Ind. Transf. " -17 -6,7 -6,6 -04 39,7 428 20,0 n5
indice de Volume de Negdcios - Servigos -5,7 -u4 -134 -2,6 30,5 304 205 18

Fonte: INE.
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Consumo Privado

Figura 2.4. indice do Volume de Negécios
no Comércio a Retalho
(MM3, VH)

Em setembro, verificou-se uma melhoria no indicador de
confianga dos consumidores de 2,1 p.p., situando-se no va-
lor de -9,9%. Esta evolucgéo reflete o contributo positivo de
quase todas as componentes, com exceg¢do das expectati- 3¢ -
vas relativas a evolugéo futura da realizacdo de compras
importantes.

Figura 2.3. indice de confianga dos consumidores e

Oportunidade de aquisi¢cao de bens duradouros
(SRE-VE, MM3)
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o L g o 8 g o 8 g o 8 g0 8 g0 Em agosto de 2021 foram vendidos 7 971 veiculos ligeiros
Oport. de aquisigéo de bens durad (eixo secundario) de passageiros, menos 4 352 unidades do que julho e me-
Indicador de Confianga dos Consumidores nos 4 446 unidades do que em agosto de 2020, correspon-
. . o
Fonte: INE. dendo a uma variagdo homologa de 35,8%.
No més de agosto, o indice de volume de negdcios no co- Figura 2.5. Venda de Automéveis Ligeiros de

Passageiros
(MM3)

mércio a retalho apresentou uma variagcdo homoéloga de
3,1% (2,6% em julho), com os agrupamentos dos bens ndo
alimentares e dos bens ndo alimentares a registarem uma
variagéo de 2,6% e 3,8%, respetivamente (2,4% e 2,8% em 25000
julho, respetivamente). 20000

30 000

Em termos homologos, no trimestre terminado em agosto, 15 000
o indice de volume de negdcios no comércio a retalho apre- 10 000
sentou um crescimento de 3,9%, que compara com um 5000
crescimento de 16,4% no segundo trimestre.
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Fonte: ACAP
Quadro 2.2. Indicadores de Consumo Privado
) ) 2020 2021 2021
Indicador Unidade 2020 - . -
a AT 1T 2T 3T mai un jul ago set
Consumo Privado - CN Trimestrais VHreal 71 -40 -45 -6,6 1.5 : - - - - -
Indicador de Confianca dos Consumidores SRE-VE 81 |-263 -262 | -230 -142 -129 | -128 -126 170 -11.9 -99
Confianca Comércio Retalho: Vendas tltimos 3 meses| SRE-VE 42 |-294 -191 | -282 -139 29 -16,8 32 -4.8 71 6.3
indice de Vol. de Negécios no Comércio a Retalho* VH 0.6 -10 -20 | -77 16.4 : 16,0 6.9 18 31
Bens Alimentares VH 1.8 0.1 26 -0.8 55 : 0.6 438 25 38
Bens ndo Alimentares VH 04 -18 -55 [-136 269 : 313 86 11 26
Vendas de Automdv eis Ligeiros de Passageiros™ VH 63 |-102 -201 | -315 1576 : 190,2 71,0 -19.0 -358
Importacéo de Bens de Consumo™* VH 0.6 -7 -55 | -100 19,5 : 196 9.9 52

*Indices deflacionados, corngidos de sazonalidade e de dias uteis; de acordo com a nova base 2015=10; **Inclui veiculos T odo-o-Temeno e M onovolumes com mais de 2300 Kg; *™ Exclui material de
transporte.

Fontes:INE e ACAP
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Investimento

- = Figura 2.7. Vendas de Cimento e de Veiculos
De e'lcord.o com o INE, 9 |nd|cad9r de Formagao Bruta f:le Comerciais Ligeiros
Capital Fixo (FBCF) registou no trimestre terminado em ju-

(VH, MM3)
Iho, uma taxa de variagdo homologa de 11,1%. Esta evolu- w0 .
¢ao resultou dos contributos positivos de todas as compo- 100
nentes, maquinas e equipamentos (14,7%), material de 2| 35
transporte (71,7%) e construgéo (1%). 10 1 60
Figura 2.6. Indicador de FBCF e Componentes 0l 40
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-10 4 Fonte: ACAP, Secil, Cimpor.
-2 Os dados disponiveis do trimestre terminado em julho, em
termos homologos, mostram que:
e rER2220 2222228888 §
25532 % 5532%553=2%5%32% 5% 3= e asimportagdes de maquinas e outros bens de capital,
Indicador de FBCF ——— Indicador de FBCF - Maq. e Equip exceto material de transporte, registaram um cresci-
= = = Indicador de FBCF - Construgio mento de 15,8% (redugéo de 17,4 p.p. face ao obser-
Fonte: INE. vado no segundo trimestre);
e o indice de volume de negécios da industria de bens de
O Os dados disponiveis do trimestre terminado em agosto, investimento, para o mercado nacional, registou um
em termos homadlogos, mostram que: crescimento de 15,2% (reducéo de 24,5 p.p. face ao
. . . observado no segundo trimestre);
e As vendas de cimento registaram um crescimento de 9 )
1% (6,6% no segundo trimestre); e aslicengas de construgao de fogos registaram um cres-
. e . cimento de 0,2% (redugéo de 23,9 p.p. face ao obser-
e As vendas de veiculos comerciais ligeiros registaram p ’ dA) (t ) Qt ~ PP
. vado no segundo trimestre);
uma queda de 8,8% (65,4% no segundo trimestre); 9 )
. . . Figura 2.8. Bens de Investimento
e As vendas de veiculos comerciais pesados registaram (VH, MM3)

um crescimento de 8,5% (166,6% no segundo trimes-
tre).
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e |mport. Maquinas (exc. Mat. Transporte)
Fonte: INE.
Quadro 2.3 Indicadores de Investimento
2020 2021 2021
Indicador Unidade 2020
2T 3T 4T m 2T abr mai jun jul ago
FBC —CN Trimestrais VH Real -57 -n2 -9,6 04 37 10 - - - - -
daqual, FBCF VH Real -2,7 -9,9 -0,5 04 29 29 - - - - -
Indicador de FBCF VH/mm3 -19 -10,1 14 18 54 5,1 u2 20,7 15,1 11
Vendas de Cimento VH 10,6 18,7 n7 n2 1038 6,6 B4 70 -13 -0,8 6,1
Vendas de Veiculos Comerciais Ligeiros VH -283 -515 -234 -13,1 64 654 2034 52,3 9.1 -359 <73
Vendas de Veiculos Comerciais Pesados VH -27.9 -68,2 6,0 -84 291 166.,6 2833 104 106,2 -285 -274
Volume Vendas Bens de Investimento* SRE-VE -221 -563,0 -16,7 -73 -4,0 0,7 0.9 57 -45 9,0 59
Licengas de Construgéo de fogos VH 05 -24 -2,2 6,5 10,0 241 76,7 16 n3 -9,9
Importagdes de Bens de Capital™ VH -50 -228 21 14 7.2 33,2 60,8 33,3 13,8 42
indice Vol. Negécios do CG de Bens de Inv.™* VH -55 -32,2 -104 -10,6 43 39,7 104,1 375 47 71

*No Comércio por Grosso; ** Excepto M aterial de Transporte; **Para o M ercado Nacional. Fonte: INE, CIMPOR, SECIL e ACAP.
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Contas Externas
Os dados relativos ao comércio internacional de bens, di- Figura 2.10. Procura Externa dirigida a Industria
vulgados pelo INE para o trimestre terminado em julho, (SRE, MM3)

apontam para uma variagao, em termos médios homélogos, 207

de 26,6% das exportacbes e de 33,5% das importacées
(49,1% e 48,2% no segundo trimestre).

Figura 2.9. Fluxos do Comércio Internacional 2
(VH, MM3, %)
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20 Fonte: INE.
-30 Até julho de 2021, o défice acumulado da balanga corrente
-40

CerEErr e R 2222288888 S 5 situou se em 2 152 milhées de euros, representando uma
3355535855358 538585533553 melhoria de 304 milhdes de euros em termos homélogos.

Diferenca Exportagdes a—— Importacdes Este resultado traduz uma deterioragdo dos saldos da ba-
Fonte: INE. lanca de servigos, compensada por uma melhoria no saldo

da balanca de bens e das balangas de rendimentos prima-

No mesmo periodo e em termos médios homdlogos nomi- rios e secundarios.

nais:
Figura 2.11. Balanga Corrente: composicao do saldo

e nas exportagdes de bens, verificou-se uma variagao de (em milhdes de euros)

24,3% na componente intracomunitaria (48,7% no se- -

gundo trimestre) e de 34,7% na componente extraco- o5 —

munitaria (50,2% no segundo trimestre); 40001 S
e nas importagdes de bens, verificou-se uma variagao de 20001

27,3% no mercado intracomunitario (45,6% no se- 0 - —

gundo trimestre) e de 57,2% na componente extraco- . | .

munitaria (57% no segundo trimestre); - 2372 219 2456 2152
e ataxa de cobertura do comércio internacional de bens

situava-se nessa altura em 81,2% (81,6% em igual pe- St

riodo de 2020). 8000 J 7365 7 0%

Bens Servicos Rendimentos Rendimentos B. Comente

As opinides sobre a procura externa dirigida a industria Primados - Secundirios
transformadora, no trimestre terminado em agosto, continu- BJN20. mipo- 2
aram a recuperagdo iniciada em julho de 2020, apos os Fonte: BdP.

agravamentos verificados entre margo e junho desse ano.  No mesmo periodo, registou-se uma capacidade de finan-

ciamento da balanga corrente e de capital de 256 milhdes
de euros (0 que representa uma melhoria de financiamento
em 1231 milhdes de euros face ao mesmo periodo de

2020).
Quadro 2.4. Indicadores de Contas Externas
2020 2021 2021
Indicador Unidade 2020
2T 3T 4T m 2T fev mar abr mai jun
Exportacdes (B&S)- CN Trimestrais VH real -18,6 -39,3 -15,6 -u4 94 40,0 - - - - -
Importagdes (B&S)- CN Trimestrais VH real -1 -29,9 -1 -6,2 -43 355 - - - - -
Saldo de Bens e Servigos™ %P B -2,1 -0,8 -12 2,1 -25 -2,7 - - - - -
Capacidade de financiamento da economia* %P B -0,1 11 01 -0,1 0,0 0,1 - - - - -
Saidas de Bens VH nom -10.3 -30,9 -30 -31 63 491 294 824 54,6 217 n7
Entradas de Bens VH nom -u38 -34,3 -123 95 -5,7 48,2 13,0 65,1 54,6 29,6 214
*Dados trimestrais referem-se ao ano terminado no respetivo trimestre. Fonte: INE.
2020 2021 2020 2021
Indicador Unidade 2020 — — Dif.
2T 3T 4T T 2T jan-jun Jan-jun
Saldo Balanga Corrente e de Capital 106 euros 42 -1375 995 316 176 -948 -975 256 1231
Saldo Balanga de Bens " -12269 | -2668 -2592 2924 -2269 -3494 -7 365 -7 055 31
Saldo Balanga de Servigos " 8704 1185 2779 1844 1170 1671 4856 3850 -1006
Saldo Balanga de Rendimentos Primarios " -3098 -1440 -772 -375 -569 -1203 -2372 -2 199 73
Saldo Balanga de Rendimentos Secundarios " 4443 946 1161 1271 1190 1563 2426 3252 826
Fonte:BdP.
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Mercado de Trabalho

As estimativas do INE apontam para que a taxa de desem-
prego em agosto de 2021 se tenha situado em 6,4%, tradu-
zindo uma diminuigdo de 0,2 p.p. relativamente ao més an-
terior, menos 0,4 p.p. por comparagao com trés meses an-
tes e 1,7 p.p. inferior face a agosto de 2020.

Figura 2.12. Emprego e Taxa da Desemprego
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Fonte: INE

No final de agosto, estavam registados nos centros de em-
prego 368 404 pessoas desempregadas, 0 que corres-
ponde a uma diminui¢cdo de 10% (menos 40 927 pessoas)
face a agosto de 2020. Em termos mensais, a evolugéo é
igualmente positiva, com menos 300 desempregados

GPEARI | GEE

Figura 2.13. Desemprego
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Fonte: IEFP.

As ofertas de emprego por satisfazer, no final de agosto,
foram 24 159, traduzindo uma variagdo homadloga de 78% e
mensal de 4%. No ultimo més, o numero de desemprega-
dos inscritos diminuiu 15,3% (-19,6% em julho), sendo que
a cobertura das colocagbes desceu 7,3 p.p., passando para
57,4% das ofertas de emprego.

O racio de colocagdes e ofertas, no ultimo trimestre situou-
se em 60,6%, mantendo a tendéncia ligeira de crescimento
dos ultimos 3 meses.

Figura 2.14. Ofertas de Emprego e Colocagoes

(-0,1 p.p.) (MM3, VH)
O desemprego diminuiu, face ao periodo homdlogo de 10 T
2020, em todos os setores, nomeadamente: no agricola 100 |
(-9%), no secundario (-16,5%) e no terciario (-10,6%). 5
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Fonte: IEFP.
Quadro 2.5. Indicadores do Mercado de Trabalho
Indicador Unidade | 2020 2080 A .. ;
21§ a1 4T 1T | 2T abr mai jun jul ago
Taxa de Desenprego* % 70 57 8,0 73 71 6,7 70 7,0 6,8 6,6 6.4
Emprego Total VH -1,9 -3,6 -3.1 -1,2 -1,3 45 12 45 47 52 38
Desenprego Registado (f.p.) VH -10,7 | 36,4 36,1 296 259 -1 80 -1,7 71 95 -10,0
Desenpregados Inscritos (Lp.) VH -14 418 10,4 49 -6,9 -339 -432 -276 -26,7 -19.6 -153
Ofertas de Emprego (I.p.) VH -11 413 -79 1,7 -01 1282 | 3108 1519 56,7 248 20,5
indice do Custo do Trabalho™ - Portugall| VH 86 14,2 6,0 6.8 71 : - - - - -
indice do Custo do Trabalho™ - AE VH 26 43 14 23 1,3 : - - - - -

*Valores Trimestrais do Inquérito Trimestral ao Emprego. Valores mensais das Estimativas M ensais (ajustadas de sazonalidade). *Total, excluindo Admnistracdo Publica Educacdo,

Salide e Outras A tividades; f.p. -no fim do periodo;1p.ao longo do periodo.
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Precos

Segundo a estimativa rapida do INE, a taxa de variagao ho- Figura 2.16. Taxa dzl\{:r"aé%ﬁ;g;) IPC (Subjacente e
mologa do indice de Pregos no Consumidor (IPC) em se- (MW% VH, %)

tembro foi de 1,5%, valor igual ao registado nos dois meses 9

anteriores. Em termos mensais, a variagdo do IPC foi de
0,9% (-0,2% no més precedente e -0,3% em agosto de
2020). A variagdo média do indice nos ultimos doze meses

foi 0,6% (0,5% em julho). J

Figura 2.15. Taxa de Variagao do IPC
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Em agosto, o indice de precgos na producgéo industrial (IPPI)
apresentou uma variagdo homologa de 11% (ou seja, uma

(;)(DI\I\I\I\COGDCOGDCDG)G)CDOOOO\—\—w— . .
R R R N, subida de 0,9 p.p. face a julho), e no qual o agrupamento de
T NESBNESBNGSBNsSaNES® i . ; . .
3LE33883283238323838¢833 energia, observa uma variagdo homologa de 29,7% (26%
VH mensal ——VH MM12 no més anterior). Excluindo este agrupamento, a variagéo
Fonte: INE. homéloga dos pregos na produgao industrial foi 6,6% (6,3%
i . ~ . oo . no més anterior).
O indicador de inflagdo subjacente (indice total excluindo )
produtos alimentares ndo transformados e energéticos) re- Figura 2.17. Taxa de Variagao do IPPI
) o . ) L (VH, %)
gistou uma variagdo homologa de 0,9% (valor idéntico ao

més anterior). O indice referente aos produtos alimentares 18§
nao transformados registou uma variagéo de -0,3% (0,2% 10 r
em julho), enquanto o agregado relativo aos produtos ener- 5 |
geéticos se situou em 10,4% (9,3% no més precedente).

<

Em média, nos ultimos doze meses, o IPC subjacente foi de

0,2% em agosto, valor idéntico ao més anterior, com uma _12 I
variagdo média de 1,6% nos produtos alimentares nao EEEEERROO22229928I 8
transformados e de 1,2% nos produtos energeéticos. 5 § ‘g E | 3 § g 3 3 i g 3 E E ‘g 3 3 i é 3

VH mensal ——VH MM12 IPPI exc. Energia (MM 12)
Fonte: INE.
Quadro 2.6. Indicadores de Pregos
oskcador e R jan fev mar abr itl)a2|1 jun jul ago set

indice de Precos no Consumidor vVC 0,0 -0,3 -0,5 14 04 0,2 0,2 0,3 -0,2 09
indice de Precos no Consumidor VH 0,0 0,3 0,5 0,5 06 1,2 0,5 1.5 1.5 1.5
indice de Precos no Consumidor VM12 0,0 -0,1 0,0 0,0 0.1 0,2 0,3 04 05 06
IPC - Bens VH -0,5 0,3 0,5 0,4 1,4 22 1,6 21 21
IPC - Servicos g 0,7 0,4 0,6 0,5 -0,7 -0,2 -1,1 0,7 0,8
IPC Subjacente* ‘ 0,0 0,6 0,7 0,1 0,1 0,6 -0,3 0,8 0,9 0,9
indice de Precos na Producdo industrial VH -42 -3.1 -1,8 06 i 7.8 8.9 10,1 11.0
IHPC ‘ -0,1 0.2 0,3 0,1 -0,1 0,5 -0,6 1,1 1,3 1,3

Diferencial IHPC PT vs. AE p-p- -04 -0,7 -0,6 -1,2 -1,7 -1,5 2,5 -11 -17

*|PC subjacente exclui o s bens alimentares ndo transformado s e energéticos.
Fontes: INE
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Mercado de Capitais, Crédito e Taxas de Juro

Os indices bolsistas internacionais apresentaram uma evo-
lugdo menos favoravel, refletindo o inicio da retirada gradual
dos estimulos monetarios dos bancos centrais implementa-
dos durante a pandemia e as preocupagdes em torno da
escassez de materiais devido aos problemas de forneci-
mentos das cadeias globais.

Figura 2.18. indices Bolsistas
(agosto 2019=100, fim do periodo)
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Fontes: CMVM; Finance Yahoo. Para setembro/2021, o valor é do dia 27.

Em Portugal, o ritmo de crescimento dos empréstimos as
empresas nao financeiras tornou a abrandar para 5,2% em
agosto de 2021 (5,9% no més anterior). Esta evolugéo
deve-se ao impacto das linhas de apoio a economia conce-
didas no contexto da pandemia em 2020. Para os particula-
res, o crédito aumentou para 3,5% (3,4% em julho) resul-
tando do reforgo do crescimento do crédito a habitagéo para
4%; ja que a vertente do consumo desacelerou para 1,3%.

Figura 2.19. Empréstimos bancarios
(taxa de variagéo anual, em %)

© © (=23 D (=2} (=23 [ ] o o o o= = 5
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o > > © o > > © o > > © o
(=)} o Q2 (o)} o 2 o o 2 (=)}
® c = £ @ £ = £ @ c £ ®
== Habitagéo Sociedades ndo financeiras particulares

Fonte: Banco de Portugal.

Quadro 2.7. Indicadores Monetarios e Financeiros

GPEARI |

O montante global de empréstimos abrangidos por morato-
rias bancarias (publicas e privadas) em Portugal caiu para
36,8 mil milhdes de euros em finais de julho de 2021 (-0,7
mil milhées de euros do que em junho) das quais 21,8 mil
milhdes de euros pertenciam as sociedades néo financeiras
e 14,2 mil milhdes de euros aos particulares. Entretanto, as
moratdrias publicas terminam no final do més de setembro
de 2021.
Figura 2.20. Moratoérias bancarias

(Em milhdes de euros)
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Fonte: Banco de Portugal.

As taxas de juro de novos empréstimos para empresas ace-
leraram ligeiramente para 2% em julho de 2021, devido es-
sencialmente a subida para as empresas de menor dimen-
s&0; enquanto abrandaram para os particulares (2,3%) com
destaque para o crédito a habitagdo, cuja taxa baixou para
0,8% (0,83%, no més precedente).

Num contexto de reducgéo do ritmo de compras de ativos do
PEPP (Pandemic Emergency Purchase Programme) pelo
Banco Central Europeu, a partir do quarto trimestre de 2021
(atualmente em 80 mil milhdes de euros mensais) a taxa de
juro soberana das yields da Alemanha a 10 anos subiu para
-0,22% em setembro de 2021 (dia 27), comparado
com -0,38% no final de agosto.

As taxas de juro de longo prazo dos paises periféricos da
area do euro também evoluiram no sentido ascendente em
setembro de 2021, mas de forma mais contida do que as de
Alemanha, levando a uma descida dos seus prémios de
risco, o qual se situou em 54 p.b. em Portugal, no dia 27 (59
p.b., no final de agosto).

Unidade | 2020 | 2920 2021
dez jan fev ‘ mar ‘ abr ‘ mai ‘ jun jul ago

Yield OT 0 anos PT* % 0,061 0,061 0,044 0,322 0,227 0,470 0,457 0,408 0,182 0,24
Yield OT 10— Spread Portugal face a Aleman pb. 64 64 56 58 52 68 64 61 64 59
PSI20* VC -6,1 64 -21 -19 48 25 26 -28 -0,2 78
Empréstimos a particulares: - para habitagdo va 23 23 24 26 29 32 34 36 39 40

- para consumo va 05 05 -0,5 -17 -13 0,3 10 14 16 13
Empréstimos a empresas va 97 97 9,9 12 10,0 0,0 74 6,3 59 52
Taxa de Juro de empréstimos p/ habitagdo % 100 100 0,98 0,97 0,95 0,93 0,92 0,90 0,89
Taxa de Juro de empréstimos p/ empresas % 2,08 2,08 2,08 2,06 2,04 2,03 2,01 2,01 2,00

*Fimde periodo. Fontes: IGCP; CMVM eBdP.
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Nos primeiros oito meses de 2021, a execugado orgamental das Administragdes Publicas registou um défice de 6 878 M€,
0 que corresponde a uma degradacdo de 550 M€. Esta evolugdo resulta de um crescimento da Receita Efetiva (4,7%)
inferior ao da Despesa Efetiva (5,1%). Estes resultados contém os impactos econémicos e das medidas decorrentes da
pandemia de COVID-19 com impacto estimado, do lado da receita efetiva, numa diminuicdo de 482 M€ e, do lado da
despesa, num aumento de 3 571 M€.

A evolugéo da receita, que aumentou 2 510 M€ face ao mesmo periodo de 2020, resultou sobretudo do crescimento da
Receita Fiscal (1,3%) e das Contribuicbes Sociais (7,6%), bem como das Outras Transferéncias Correntes (55,4%), em
parte justificado pela transferéncia de fundos europeus. Do lado da despesa, que aumentou 3 060 M€, destaca-se o cres-
cimento das Outras Transferéncias Correntes (4,6%), nomeadamente as realizadas pela Seguranga Social, onde se in-
cluem algumas despesas de mitigagéo do impacto da pandemia, das Despesas de Capital (19,4%), devido ao aumento dos
encargos com as concessdes rodoviarias, pela aquisicdo de computadores para no sector da educacgéo e ainda pela trans-
feréncia para o Novo Banco no relacionada com o Acordo de Capitalizagdo Contingente, e das Despesas com Pessoal
(5%), influenciadas pelas novas admissdes e pelo pagamento de trabalho suplementar no Servico Nacional de Saude, e
ainda pela Aquisicgdo de Bens e Servicos (4,3%). Por outro lado, as despesas com Juros e as compensaram parcialmente
0 aumento da despesa, diminuindo 9,1% face ao periodo homdlogo. Consequentemente, o Saldo Primario registou um
défice de 2 308 M€ (uma deterioragédo de 1 009 M€ face ao periodo homdlogo). Por subsectores, a Administragéo Central
e a Administragéo Regional e Local registaram défices de 6 857 M€ e 71 M€, enquanto a Seguranga Social apresentou um
superavit de 50 ME€.

Em agosto, o Saldo Or¢camental da Administracdo Central Relativamente a Receita N&o Fiscal, esta aumentou 11,3%,
registou um défice de 6 857 M€, piorando 641 M€ em ter- devido essencialmente a transferéncia de fundos europeus,
mos homologos. O Défice Primario foi de 2 383 M€, corres- no ambito da antecipagdo do instrumento de Assisténcia da
pondendo a um aumento de 1 088 M€ face ao periodo ho- Recuperagio para a Coesao e os Territérios da Europa (RE-
mologo do ano anterior. ACT-EU) e do PRR. Em sentido contrario registou-se uma di-
minuicdo nos Rendimentos de Propriedade (-14,4%) e da

Esta evolugao é explicada pelo aumento da Receita Efetiva
Venda de Bens e Servigos Correntes (-20,7%).

(2,9%) que foi ultrapassado pelo aumento da Despesa Efe-
tiva (4%). Para o comportamento da receita, salientam-se O subsetor dos Servicos e Fundos Auténomos (incluindo
os crescimentos da Receita Fiscal (0,7%), nomeadamente EPR) apresentou um saldo positivo de 578 M€, uma melhoria
dos Impostos Diretos (3,3%), assim como das Outras de 319 M€ face ao verificado no periodo homdlogo. O au-
Transferéncias Correntes (141,7%). Do lado da despesa, € mento da receita (5,6%) é justificado pelo crescimento das
de salientar o aumento das Despesas com o Pessoal Transferéncias Correntes (4,4%) e de Capital (33%), nomea-
(4,7%), assim como da Aquisicdo de Bens e Servicos damente da Administracdo Central e da Unido Europeia. Do
(4,4%), das Transferéncias Correntes para as administra- lado da despesa, que cresceu 4,2%, séo de registar os au-
¢oes publicas (7,4%). A despesa com os Juros e Outros En- mentos da Despesa com Pessoal (6,7%) e das Outras Trans-
cargos registaram uma diminuicado (-9,1%). assim como as feréncia Correntes (1%) e de Capital (58,6%), bem como da

Outras Despesas Correntes (-1,7%). Aquisigdo de Bens e Servigos (1,5%).
Por subsetores, o subsector Estado registou em agosto um Quadro 2.8. Execugao Orgamental da Adm. Central
;g . y P 2021
défice de 7 435 M€ (piorou 960 M€ face ao periodo homo- 220 | 2021 N
jana ago ju ago
logo), e um défice primario d